
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท  
เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงท่ี” พร้อมท้ังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 1.5 
พันล้านบาทและหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม (Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 0.5 
พันล้านบาทไถ่ถอนภายใน 3 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A-” เช่นเดียวกัน โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้
จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหน้ีบางส่วนและเพื่อขยายธุรกิจ 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งของบริษัท ตลอดจนการมีสินค้าท่ีอยู่
อาศัยจำนวนมากท่ีมีความหลากหลายในทุกระดับราคา และผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่งจาก
รายได้ท่ีเติบโตในสินค้าประเภทบ้านจัดสรรและส่วนแบ่งกำไรจำนวนมากจากโครงการร่วมทุน 
อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงภาระหน้ีของบริษัทท่ีอยู่ในระดับปานกลาง และการ
แพร่ระบาดท่ียืดเยื้อของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ซ่ึงจะทำให้อุปสงคต์่อท่ีอยู่
อาศัยอ่อนแอมากยิ่งขึ้นอีกด้วย  

บริษัทมีผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่งในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2564 ท่ามกลางการแพร่ระบาด
ระลอกใหม่ของโรคโควิด 19 รายได้ของบริษัทยังเพิ่มขึ้น 9.2% จากช่วงเดียวกันของปีก่อนไปอยู่
ท่ี 2.45 หมื่นล้านบาท การมีสินค้าท่ีหลากหลายทำให้บริษัทมีรายได้จากโครงการบ้านจัดสรร
เพิ่มขึ้นจากปีก่อนถึง 22% มาอยู่ท่ีระดับ 2.25 หมื่นล้านบาท ซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนถึง 92% ของ
รายได้รวม ขณะท่ีรายได้ส่วนท่ีเหลือมาจากโครงการคอนโดมิเนียมและรายได้ค่าบริหารโครงการ
และการบริการ  

ในช่วง 10 เดือนแรกของปี 2564 โครงการของบริษัทสร้างยอดขาย (รวมโครงการภายใต้กิจการ
ร่วมค้า) ท่ีมูลค่า 3.12 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 14.4% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน ซ่ึงยอดขาย
จากโครงการบ้านจัดสรรมีสัดส่วนถึง 92% ของยอดขายท้ังหมด ณ เดือนตุลาคม 2564 บริษัทมี
ยอดขายรอการรับรู้รายได้ (รวมกิจการร่วมค้า) รวมท้ังสิ้น 3.45 หมื่นล้านบาท ซ่ึงประมาณ 1.2 
หมื่นล้านบาทของยอดขายดังกล่าวคาดว่าจะส่งมอบให้แก่ลูกค้าได้ในช่วงท่ีเหลือของปี 2564 
และส่วนท่ีเหลือจะส่งมอบได้ในช่วง 2 ปีถัดไป อัตราส่วนกำไร (อัตราส่วนกำไรจากการ
ดำเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายต่อรายได้) ของบริษัททรงตัวอยู่ในระดับ 19%-
20% ในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าบริษัทจะรักษาอัตราส่วนกำไรให้อยู่ใน
ระดับน้ีต่อไป 

ภาระหน้ีของบริษัทอยู่ในระดับปานกลาง อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุน (รวมเงินกู้จาก
กิจการร่วมค้าตามสัดส่วน 51%) ณ สิ้นเดือนกันยายน 2564 ของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 41.2% 
ลดลงจาก 46.6% ในปี 2563 ขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายของบริษัทอยู่ ท่ี  3.2 เท่าและอัตราส่วนเงินทุนจากการ
ดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ี 23.3% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2564 ปรับตัวดีขึ้นจาก
ระดับ 4.3 เท่า และ 17.6% ตามลำดับ ในปี 2563 
  

  

บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 2/2565 
 11 มกราคม 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 12/07/64 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

21/06/54 A- Stable 
12/07/53 BBB+ Positive 
28/06/50 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
 

ติดต่อ: 
อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์

auyporn@trisrating.com 
 

จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com 

หัทยานี พิทกัษ์ปฐพ ี

hattayanee@trisrating.com 

ตุลยวัต ฉัตรคำ 
tulyawatc@trisrating.com 

สุชาดา พันธ,ุ Ph.D. 
suchada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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New Issue Report 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องท่ีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ณ สิ้นเดือนกันยายน 2564 แหล่งเงินทุนของบริษัทประกอบไปด้วย
เงินสดในมือจำนวน 3.5 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อที่ยังไม่ได้เบิกใช้และไม่ติดเงื่อนไขในการเบิกอีกจำนวน 7.5 พันล้านบาท อีกท้ัง เงินทุนจากการ
ดำเนินงานของบริษัทคาดว่าจะอยู่ท่ีประมาณ 3.2-3.5 พันล้านบาท ในขณะท่ีเงินทุนท่ีบริษัทจะต้องใช้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ีระดับ 5.6 
พันล้านบาทซ่ึงประกอบด้วยภาระในการจ่ายชำระหน้ีสินตามสัญญาเช่าการเงินจำนวน 0.1 พันล้านบาท และหุ้นกู้จำนวน 5.5 พันล้านบาท 

ณ เดือนกันยายน 2564 บริษัทมีหน้ีสินรวมอยู่ท่ี 2.05 หมื่นล้านบาท โดยในจำนวนดังกล่าวเป็นหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนจำนวน 1.2 
พันล้านบาทตามเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ของทริสเรทติ้ง ซ่ึงหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนเป็นหน้ีสินท่ีมีหลักประกันของบริษัท
และบริษัทย่อย และทำให้อัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวมของบริษัทอยู่ท่ี 6% ซ่ึงต่ำกว่าเกณฑ์ท่ี 50% ดังน้ัน  
ทริสเรทติ้งจึงมิได้คาดว่าเจ้าหน้ีท่ีไม่มีหลักประกันจะด้อยสิทธิ์กว่าเจ้าหนี้ท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนอย่างมีนัยสำคัญ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการแข่งขันท่ีเข้มแข็ง
ในกลุ่มสินค้าหลักและจะสามารถปรับปรุงสินค้าให้สอดคล้องกับการเปลี่ยนแปลงของตลาดและความต้องการของลูกค้าได้อย่างสมดุลอีกด้วย 
นอกจากน้ี แนวโน้มอันดับเครดิตดังกล่าวยังสะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งด้วยว่าบริษัทจะยังคงดำรงนโยบายทางการเงินท่ีระมัดระวังต่อไป
และจะสามารถรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้อยู่ในระดับไม่เกิน 55% ในช่วง 3 ปีข้างหน้าเอาไว้ได้ อีกท้ังยังคาดว่าอั ตราส่วนเงินทุน
จากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 10%-15% 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจมีการปรับลดลงหากสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญจากระดับใน
ปัจจุบัน หรืออัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ในระดับท่ีสูงเกินกว่า 55% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินต่ำกว่า 
10% เป็นเวลาต่อเน่ือง ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจมีการปรับเพิ่มขึ้นหากความสามารถในการทำกำไรของบริษัทปรับตัวดีขึ้นโดยท่ีอั ตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 40%-45% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ีระดับประมาณ 20% 
เป็นเวลาต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงิน, 5 กันยายน 2561 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน) (AP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
AP221A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP222A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP228A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP238A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,230 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
AP238B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
AP241A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP248A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 770 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
AP258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 850 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
AP261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 1,500 ล้านบาทและหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม (Greenshoe)  
ในวงเงินไม่เกิน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี 

A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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